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Ó ñòàòò³ âèçíà÷åíî ñòóï³íü âïëèâó ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè íà 
³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ â Óêðà¿í³. Äîñë³äæåíî 
³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò â Óêðà¿í³. Ñôîðìîâàíî íàá³ð ïîêàçíèê³â äëÿ 
õàðàêòåðèñòèêè âïëèâó åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ ó êðà¿í³ íà îáñÿãè ³íâåñòèö³é. 




Îäíèì ³ç íàéãîëîâí³øèõ çàâäàíü åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè íà 
ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó º ñòàá³ë³çàö³ÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè. Éîãî 
âèð³øåííÿ ïîâ’ÿçàíå ç íåîáõ³äí³ñòþ ôîðìóâàííÿ ïðèâàáëèâîãî 
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó Óêðà¿íè òà ç ï³äâèùåííÿì åôåêòèâíîñò³ 
³íâåñòèö³é, îáñÿãè ÿêèõ ïîâèíí³ çðîñòàòè. ²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü 
â³ä³ãðàº êëþ÷îâó ðîëü ó ôîðìóâàíí³ åêîíîì³÷íèõ ðåñóðñ³â êðà¿íè, íàäàº 
ìîæëèâ³ñòü ìîäåðí³çóâàòè âèðîáíèöòâî, ï³äâèùóâàòè 
êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü â³ò÷èçíÿíî¿ ïðîäóêö³¿, ñòâîðþâàòè íîâ³ ðîáî÷³ 
ì³ñöÿ, âïëèâàº íà ð³âåíü ÿêîñò³ æèòòÿ íàñåëåííÿ êðà¿íè. Öå ï³äâèùóº 
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íó â³äïîâ³äàëüí³ñòü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ 
(³íâåñòîð³â) ùîäî ïðèéíÿòòÿ ãîñïîäàðñüêèõ ð³øåíü òà âèáîðó åôåêòèâíèõ 
³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â. Çâè÷àéíî, çðîñòàþòü âèìîãè äî äîñòîâ³ðíîñò³ 
ìåòîä³â îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â òà îá´ðóíòóâàííÿ ¿õ 
âèáîðó. 
Ïðè äîñë³äæåíí³ âïëèâó ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè íà ³íâåñòèö³éíó 
àêòèâí³ñòü ìàëèõ ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³ áóëî ïðîàíàë³çîâàíî íàóêîâ³ 
ðåçóëüòàòè, ùî âèêëàäåí³ ó ïðàöÿõ Î.Ô. Áàëàöüêîãî, Î.Ì. Òåë³æåíêî [1], 
Ë. Ã³òìàíà òà Ì. Äæîíêà [2], Äæ. Êåéíñà [3], Ï. Ñàìóåëüñîíà [4], 
².Î.Áëàíêà òà Í.Ì.Ãóëÿºâî¿ [5], Á. Äàíèëèøèíà [6], Î.Ì. Ñåë³íêîâî¿ [7], 
Á. Õîðâàòà [8] òà ³íøèõ. 
ÏÎÑÒÀÂËÅÍÍß ÇÀÂÄÀÍÍß 
Îñíîâíîþ ìåòîþ ðîáîòè º âèçíà÷åííÿ ñòóïåíÿ âïëèâó ñâ³òîâî¿ 
ô³íàíñîâî¿ êðèçè íà ³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ â 
Óêðà¿í³. Ó â³äïîâ³äíîñò³ äî ìåòè áóëè âèçíà÷åí³ òàê³ çàâäàííÿ: 
1)äîñë³äèòè ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò â Óêðà¿í³; 2) ñôîðìóâàòè íàá³ð 
ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü âïëèâ åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ â êðà¿í³ íà 
îáñÿã ³íâåñòèö³é; 3) âèçíà÷èòè ñòóï³íü çàëåæíîñò³ îáñÿãó ³íâåñòèö³é â 
îñíîâíèé êàï³òàë â³ä åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ â êðà¿í³; 4)ñïðîãíîçóâàòè 
îáñÿã ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë â Óêðà¿í³ íà ïåð³îä äî 2010 ðîêó. 
ÐÅÇÓËÜÒÀÒÈ 
Ïðîâåäåí³ äîñë³äæåííÿ ïîêàçàëè, ùî ïîíÿòòÿ «³íâåñòèö³¿» ÿê 
åêîíîì³÷íà êàòåãîð³ÿ óâ³éøëî ó â³ò÷èçíÿíó íàóêîâó ë³òåðàòóðó òà 
ïðàêòèêó íàïðèê³íö³ 80-õ ðîê³â ÕÕ ñòîë³òòÿ. Öåé òåðì³í ïî÷àâ 
âèêîðèñòîâóâàòèñÿ ñàìå â òîìó æ âèêëàä³, ùî é â çàõ³äí³é íàóêîâ³é ³ 
íàâ÷àëüí³é ë³òåðàòóð³. Òàê, íàïðèêëàä, íà äóìêó  Ë. Ã³òìàíà ³ 
Ì. Äæîíêà: «²íâåñòèö³¿ – öå ñïîñ³á ðîçì³ùåííÿ êàï³òàëó, ÿêèé ïîâèíåí 
çàáåçïå÷èòè çàîùàäæåííÿ àáî çðîñòàííÿ êàï³òàëó». [2] Äæ. Êåéíñ 
òðàêòóâàâ ³íâåñòèö³¿ ÿê «ïîòî÷íèé ïðèð³ñò ö³ííîñòåé êàï³òàëüíîãî ìàéíà 
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äîõîäó çà äàíèé ïåð³îä, ÿêà íå áóëà âèêîðèñòàíà äëÿ ñïîæèâàííÿ» [3] 
Ï. Ñàìóåëüñîí âèçíà÷àº ³íâåñòèö³¿ ÿê äîâãîñòðîêîâ³ âêëàäåííÿ êàï³òàëó â 
ð³çí³ ãàëóç³ é ñôåðè åêîíîì³êè, ³íôðàñòðóêòóðó, ñîö³àëüí³ ïðîãðàìè, 
îõîðîíó íàâêîëèøíüîãî ñåðåäîâèùà ÿê óñåðåäèí³ êðà¿íè, òàê ³ çà ¿¿ 
ìåæàìè ç ìåòîþ ðîçâèòêó âèðîáíèöòâà, ñîö³àëüíî¿ ñôåðè, 
ï³äïðèºìíèöòâà, îäåðæàííÿ ïðèáóòêó [4]. ².Î. Áëàíê òà Í.Ì. Ãóëÿºâà 
åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü ³íâåñòèö³é ï³äïðèºìñòâà âèçíà÷àº  ÿê âêëàäåííÿ 
êàï³òàëó â óñ³õ éîãî ôîðìàõ ó ð³çíîìàí³òí³ îá’ºêòè (³íñòðóìåíòè) éîãî 
ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó, à òàêîæ 
äîñÿãíåííÿ ³íøîãî åêîíîì³÷íîãî àáî ïîçàåêîíîì³÷íîãî åôåêòó, 
çä³éñíåííÿ ÿêîãî áàçóºòüñÿ íà ðèíêîâèõ ïðèíöèïàõ ³ ïîâ’ÿçàíå ç 
ôàêòîðàìè ÷àñó, ðèçèêó òà ë³êâ³äíîñò³ [5].  
×èííå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè òàêîæ ïðîïîíóº äåê³ëüêà âèçíà÷åíü 
ïîíÿòòÿ «³íâåñòèö³¿». Òàê, íàïðèêëàä Çàêîí Óêðà¿íè «Ïðî ³íâåñòèö³éíó 
ä³ÿëüí³ñòü” ¹1560-Õ²² â³ä 01.01.2008ð. âèçíà÷àº ³íâåñòèö³¿ ÿê óñ³ âèäè 
ìàéíîâèõ ³ ³íòåëåêòóàëüíèõ ö³ííîñòåé, ùî âêëàäàþòüñÿ â îá’ºêòè 
ï³äïðèºìíèöüêî¿ òà ³íøèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³, ó ðåçóëüòàò³ ÿêî¿ 
óòâîðþºòüñÿ ïðèáóòîê (äîõ³ä) àáî äîñÿãàºòüñÿ ñîö³àëüíèé åôåêò [10]. Â 
òîé æå ÷àñ â Çàêîí³ Óêðà¿íè «Ïðî îïîäàòêóâàííÿ ïðèáóòêó 
ï³äïðèºìñòâ»: «²íâåñòèö³ÿ – öå ãîñïîäàðñüêà îïåðàö³ÿ, ÿêà ïåðåäáà÷àº 
ïðèäáàííÿ îñíîâíèõ ôîíä³â, íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â, êîðïîðàòèâíèõ 
ïðàâ òà ö³ííèõ ïàïåð³â â îáì³í íà êîøòè àáî ìàéíî. ²íâåñòèö³¿ ïîä³ëÿþòü 
íà êàï³òàëüí³, ô³íàíñîâ³ òà ðå³íâåñòèö³¿» [11]. 
²ñíóþ÷³ ðîçá³æíîñò³ ñåðåä ôàõ³âö³â ùîäî òðàêòóâàííÿ òåðì³íó 
³íâåñòèö³¿  ïîÿñíþþòüñÿ ïðèõèëüí³ñòþ, ç îäíîãî áîêó, äî éîãî 
îòîòîæíåííÿ ç ïîíÿòòÿì «êàï³òàëüí³ ³íâåñòèö³¿» ³ á³ëüø øèðîêèì 
îá´ðóíòóâàííÿì  åêîíîì³÷íî¿ ïðèðîäè ³íâåñòèö³é – ç ³íøîãî. 
Äîñë³äæåííÿ ïîêàçóþòü, ùî ³íâåñòèö³¿ – öå íå ò³ëüêè äîâãîñòðîêîâå 
âêëàäåííÿ êàï³òàëó, à é çàëó÷åííÿ ö³ííîñòåé ó ô³íàíñîâ³é, ðåàëüí³é ÷è 
³íòåëåêòóàëüí³é ôîðìàõ ç îáîâ’ÿçêîâèì âêëàäåííÿì ¿õ ó âèñîêîåôåêòèâí³ 
ïðîåêòè, ùî ïåðåäáà÷àþòü îòðèìàííÿ ïåâíîãî ðåçóëüòàòó (íàñàìïåðåä 
åêîíîì³÷íîãî). 
Çà ñâî¿ì çì³ñòîì ³íâåñòèö³¿ îõîïëþþòü óñ³ âèäè åêîíîì³÷íèõ ðåñóðñ³â, 
ùî âêëàäàþòüñÿ ó ïîòî÷íîìó ïåð³îä³ ó â³äïîâ³äí³ îá’ºêòè 
ï³äïðèºìíèöüêî¿ òà ³íøèõ âèä³â ä³ÿëüíîñò³. Ñòâîðåííÿ òàêèõ îá’ºêò³â 
ñïðèÿº çàáåçïå÷åííþ ðîçøèðåíîãî â³äòâîðåííÿ âêëàäåíèõ ðåñóðñ³â, à 
âèêîðèñòàííÿ êîìïåíñóº ³íâåñòîðó â³äìîâó â³ä ïîòî÷íîãî ¿õ ñïîæèâàííÿ 
çà ðàõóíîê îòðèìàííÿ âèãîäè ó ìàéáóòíüîìó. Çàãàëüíó ñòðóêòóðó 
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Çà äàíèìè Óêðà¿íñüêîãî öåíòðó ñïðèÿííÿ ³íîçåìíîìó ³íâåñòóâàííþ 
InvestUkraine [12] Óêðà¿íà º ö³êàâîþ äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â, îñê³ëüêè 
â³ääà÷à â³ä ³íâåñòèö³é äîñèòü âèñîêà. Ó äåÿêèõ ãàëóçÿõ åêîíîì³êè ð³âåíü 
ïðèáóòêó â³ä ³íâåñòèö³é çíà÷íî ïåðåâèùóº ð³âåíü ïðèáóòêó ó â³äïîâ³äíèõ 
ãàëóçÿõ ó êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè. 
Çà äàíèìè Äåðæêîìñòàòó çà ñ³÷åíü-ñåðïåíü 2008 ðîêó âàëîâèé 
âíóòð³øí³é ïðîäóêò Óêðà¿íè çá³ëüøèâñÿ íà 7,1% äî â³äïîâ³äíîãî ïåð³îäó 
2007 ðîêó. Ïðÿì³ ³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿ â Óêðà¿íó çà ïåðøó ïîëîâèíó 2008 
ðîêó çðîñëè íà 23,4% (ðèñ.2). Íåâèñîêèé ð³âåíü çðîñòàííÿ (0,03%) 



















































































































































Україна Сумська область ВВП
 
Ðèñóíîê 2 – Äèíàì³êà ³íâåñòèö³é òà âàëîâîãî âíóòð³øíüîãî ïðîäóêòó 
 
Ôàõ³âö³ InvestUkraine [12] ñòâåðäæóþòü, ùî Óêðà¿íà óâ³éøëà äî 
ñïèñêó 20 êðà¿í ñâ³òó, ÿê³ â 2007-2009 ðîêàõ ñòàíóòü íàéá³ëüøèìè 
ðåöèï³ºíòàìè ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é. Óêðà¿íà çíàõîäèòüñÿ íà  
18-ìó ì³ñö³, àëå ôàõ³âö³ â³äçíà÷àþòü çðîñòàþ÷ó çàö³êàâëåí³ñòü ³íâåñòîð³â 
äî êðà¿í Ñõ³äíî¿ ªâðîïè òà ÑÍÄ.  
Çà äàíèìè Äåðæêîìñòàòó Óêðà¿íè [14] ó 2007 ðîö³ â åêîíîì³êó 
Óêðà¿íè ³íîçåìíèìè ³íâåñòîðàìè âêëàäåíî 8710,6 ìëí.äîë. ÑØÀ ïðÿìèõ 
³íâåñòèö³é, ó ò.÷. ç êðà¿í ÑÍÄ – 632,9 ìëí äîë. (7,3% äî çàãàëüíîãî 
îáñÿãó), ç ³íøèõ êðà¿í ñâ³òó – 8077,7 ìëí äîë. (92,7%). Ïðèð³ñò 
³íîçåìíîãî êàï³òàëó ó 2007 ðîö³ ñïîñòåð³ãàâñÿ íà ï³äïðèºìñòâàõ, ùî 
çä³éñíþþòü ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü, – íà 2277,8 ìëí äîë., îïåðàö³¿ ç 
íåðóõîìèì ìàéíîì, îðåíäó, ³íæèí³ðèíã òà íàäàííÿ ïîñëóã ï³äïðèºìöÿì 
– íà 782, 0 ìëí. äîë., áóä³âíèöòâî – íà 779,4 ìëí äîë., à òàêîæ íà 
ï³äïðèºìñòâàõ ïðîìèñëîâîñò³ – íà 2026,9 ìëí äîë., ó ò.÷. äîáóâíî¿ – íà 
627,9 ìëí äîë. òà ïåðåðîáíî¿ – íà 1393,5 ìëí äîë. ²íâåñòèö³¿ íàä³éøëè ç³ 
123 êðà¿í ñâ³òó. Äî äåñÿòêè îñíîâíèõ êðà¿í-³íâåñòîð³â, íà ÿê³ ïðèïàäàº 
ìàéæå 83% çàãàëüíîãî îáñÿãó ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é, âõîäÿòü: Ê³ïð – 
5941,8 ìëí äîë., Í³ìå÷÷èíà – 5917,9 ìëí äîë., Í³äåðëàíäè – 2511,2 ìëí 
äîë., Àâñòð³ÿ – 2075,2 ìëí äîë., Ðîñ³éñüêà Ôåäåðàö³ÿ – 1462,2 ìëí äîë., 
Ñïîëó÷åí³ Øòàòè Àìåðèêè – 1436,8 ìëí äîë., Â³ðã³íñüê³ îñòðîâè, 
Áðèòàíñüê³ – 1045,7 ìëí äîë. òà Øâåö³ÿ – 1006,6 ìëí äîë. Ñë³ä 
çàçíà÷èòè, ùî íàéá³ëüøå ó 2007 ðîö³ çð³ñ êàï³òàë íåðåçèäåíò³â ç Ê³ïðó – 
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869,3 ìëí äîë., Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ – íà 460,1 ìëí äîë., Àâñòð³¿ – íà 
441,4 ìëí äîë., Ñïîëó÷åíîãî Êîðîë³âñòâà – íà 405,4 ìëí äîë., 
Í³ìå÷÷èíè – íà 339,8 ìëí äîë.. Ïðîäîâæóþòü íàðîùóâàòè ñâ³é êàï³òàë 
³íâåñòîðè ç Ïîëüù³ (ïðèð³ñò êàï³òàëó ñêëàâ 275,9 ìëí äîë.), Áðèòàíñüêèõ 
Â³ðã³íñüêèõ îñòðîâ³â, (239,5 ìëí äîë.) òà Ôðàíö³¿ (215,9 ìëí äîë.). 
Îáñÿã ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè ç êðàí ªÑ íà 
01.01.2008 [13] ñêëàâ 22,9 ìëðä äîë. ÑØÀ, ùî â³äïîâ³äàº 77,8% 
çàãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó (íà 01.01.2007 – 16,3 ìëðä äîë., 
75,2%). Äåòàëüí³øèé îáñÿã ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè 
íàâåäåíèé â òàáë. 1. 
Òàáëèöÿ 1 – Äèíàì³êà ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè [14] 
Ðîêè  ÏÎÊÀÇÍÈÊ 
2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007 
Ó ôàêòè÷íèõ ö³íàõ, ìëí ãðí. 
Âñüîãî  23629  32573  37178  51011  75714  93096  125254 188486 
Ó òîìó ÷èñë³ çà ðàõóíîê 
Êîøòè 

























1176  1415  1573 1822  2577  3091 5110  8549 
Êðåäèò³â 
áàíê³â  391 1400  1985 4196  5735  13740  19406  31182 
²íøèõ äæåðåë 2279  3494  3854 5215  6533  9161 4507  7914 
 
Îñíîâíèìè êðà¿íàìè-³íâåñòîðàìè óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè Óêðà¿íè ó 
2007 ðîö³ áóëè Í³ìå÷÷èíà, Ê³ïð, Í³äåðëàíäè, Àâñòð³ÿ, Âåëèêîáðèòàí³ÿ, 
ÑØÀ, Ðîñ³éñüêà Ôåäåðàö³ÿ, Ôðàíö³ÿ, Áðèòàíñüê³, Â³ðã³íñüê³ îñòðîâè òà 
Øâåö³ÿ (ðèñ. 3) 
Ãîëîâíèìè êðà¿íàìè-³íâåñòîðàìè, íà ÿê³ ïðèïàäàº áëèçüêî 80,25 
çàãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³é ç ªÑ º Ê³ïð – 5941,8 ìëí äîë., Í³ìå÷÷èíà – 
5917,9 ìëí äîë., Í³äåðëàíäè – 2511,2 ìëí äîë., Àâñòð³ÿ – 2075,2 ìëí 
äîë, Âåëèêîáðèòàí³ÿ – 1968,8 ìëí äîë. Äèíàì³êà ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ 
³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè ç êðà¿í-÷ëåí³â ªÑ íàâåäåíà íà ðèñ. 3. 
Íåðåçèäåíòàìè ç Ê³ïðó ó ï³äïðèºìñòâà ïðîìèñëîâîñò³ ³íâåñòîâàíî 
1763,7 ìëí äîë. (29,7% çàãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³é ç êðà¿í-÷ëåí³â ªÑ), 
â îðãàí³çàö³¿ ³ óñòàíîâè, ÿê³ çä³éñíþþòü ô³íàíñîâó ä³ÿëüí³ñòü, – 
1238,2 ìëí äîë. (20,8%), â îïåðàö³¿ ç íåðóõîì³ñòþ, îðåíäó, ³íæèí³ðèíã ³ 
íàäàííÿ ïîñëóã ï³äïðèºìöÿì – 1154, 7 ìëí äîë. (19,4%). 
Ç Í³ìå÷÷èíè é Í³äåðëàíä³â íà ï³äïðèºìñòâà ïðîìèñëîâîñò³ íàä³éøëî 
1415,9 ìëí äîë. (23,9%) òà 1042,9 ìëí äîë. (41,5%) â³äïîâ³äíî, ó òîìó “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  135 
çíà÷í³ îáñÿãè ³íâåñòèö³é ñïðÿìîâàí³ ó ìåòàëóðã³éíå âèðîáíèöòâî ³ 
âèðîáíèöòâî ãîòîâèõ âèðîá³â ç ìåòàëó;õ³ì³÷íå âèðîáíèöòâî, âèðîáíèöòâî 
ãóìîâèõ òà ïëàñòìàñîâèõ âèðîá³â; ìàøèíîáóäóâàííÿ (âèðîáíèöòâî ìàøèí 
òà îáëàäíàííÿ, âèðîáíèöòâî åëåêòðè÷íîãî, åëåêòðîííîãî òà îïòè÷íîãî 
îáëàäíàííÿ, âèðîáíèöòâî òðàíñïîðòíèõ çàñîá³â òà îáëàäíàííÿ); ó 
âèðîáíèöòâî õàð÷îâèõ ïðîäóêò³â, íàïî¿â òà òþòþíîâèõ âèðîá³â. 
Ó ðåã³îíàëüíîìó ðîçð³ç³ çà 2006-2007 ðð. íàéá³ëüøà ÷àñòêà 
êàï³òàëüíèõ ³íâåñòèö³é áóëà îñâîºíà â ì. Êèºâ³ (16,5%), Äîíåöüê³é 
(10,1%), Äí³ïðîïåòðîâñüê³é(7,7%), Õàðê³âñüê³é îáëàñòÿõ (7,3%). 
Íàéìåíøà – â ì. Ñåâàñòîïîë³ (0,6%), ×åðí³âåöüê³é (0,8%), 















































































АР Крим Вінницька Волинська Дніпропетровська
Донецька Житомирська Закарпатська Запорізька
Івано-Франківська Київська Кіровоградська Луганська
Львівська Миколаівська Одеська Полтавська
Рівненська Сумська Тернопільська Харківська
Херсонська Хмельницька Черкаська Чернівецька
Чернігівська м. Київ м. Севастополь
Ðèñóíîê 4 – Ñòðóêòóðà ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é ó ðåã³îíàõ Óêðà¿íè “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  136 
Çàëó÷åííþ ³íâåñòèö³é ïîêëèêàíà ñïðèÿòè òàêîæ êîíöåïö³ÿ äåðæàâíî¿ 
ö³ëüîâî¿ ïðîãðàìè, ùî ñòîñóºòüñÿ ìîäåðí³çàö³¿ ðèíê³â êàï³òàëó â Óêðà¿í³. 
Ïðîãðàìà ðîçðàõîâàíà íà 2008-2011 ðîêè. Çã³äíî ³ç ïðîãíîçàìè öåíòðó 
InvestUkraine ïðèïëèâ ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é â Óêðà¿íó ó 2008 
ðîö³ ñòàíîâèòèìå áëèçüêî 5,5 ìëðä äîë. ÑØÀ. 
Åôåêòèâí³ñòü ïðîöåñó óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ 
äîñÿãàºòüñÿ çàâäÿêè âèêîðèñòàííþ íàëàãîäæåíîãî ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ. 
Â³í ÿâëÿº ñîáîþ ñèñòåìó îñíîâíèõ ñêëàäîâèõ, ùî ðåãóëþþòü ïðîöåñ 
ðîçðîáëåííÿ òà ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ð³øåíü ï³äïðèºìñòâà. Äî 
çàãàëüíî¿ ñòðóêòóðè òàêîãî ìåõàí³çìó ìîæå âõîäèòè: 1) ðèíêîâèé 
ìåõàí³çì ñàìîðåãóëþâàííÿ òà ö³íîóòâîðåííÿ íà îñíîâ³ ïîïèòó ³ 
ïðîïîçèö³¿ íà ³íâåñòèö³éíèõ ðèíêàõ; 2) äåðæàâíå íîðìàòèâíî-ïðàâîâå 
ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³; 3) âíóòð³øí³é ìåõàí³çì 
ðåãóëþâàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà; 4) ñèñòåìà 
êîíêðåòíèõ ìåòîä³â óïðàâë³ííÿ, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ ïåðåäáà÷àºòüñÿ 
äîñÿãíåííÿ êîíêðåòíèõ ðåçóëüòàò³â ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³. 
Çàãàëüíèé ð³âåíü åôåêòèâíîñò³ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà 
çàëåæèòü â³ä îñîáëèâîñòåé ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â. 
Ó çàãàëüíîìó âèïàäêó îáñÿã ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè 








=￿ ,     (1) 
 
äå I￿  – çàãàëüíèé îáñÿã ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè; 
     ³ I – ³íâåñòèö³¿ â åêîíîì³êó Óêðà¿íè, ùî çä³éñíåí³ çà ðàõóíîê ³-ãî 
äæåðåëà; 
    n – ê³ëüê³ñòü äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ. 
Îñíîâíèìè äæåðåëàìè ô³íàíñóâàííÿ ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó 
Óêðà¿íè ìîæóòü áóòè (ðèñ. 7): 1) Äåðæàâíèé áþäæåò – 6,20% â³ä 
çàãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³é; 2) ì³ñöåâ³ áþäæåòè – 4,14%; 3) âëàñí³ 
êîøòè ï³äïðèºìñòâ – 62,00%; 4) êîøòè ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â – 4,64%; 
5) âëàñí³ êîøòè íàñåëåííÿ – 5,41%; 6) êðåäèòè êîìåðö³éíèõ áàíê³â – 
9,25%; ³íø³ äæåðåëà – 8,36% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³é (àáî 
9,12% â³ä ñóìè ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê ïåðøèõ 6 äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ). 
Ó íàøîìó âèïàäêó ôîðìóëà (1) ìîæå áóòè òðàíñôîðìîâàíà òàêèì 
÷èíîì: 
 
ÄÁÌÁÂÊÏÂÊÍÊÇ²ÊÁ²Í ²²²²²²²² ￿ =++++++,  (2) 
 
äå IÄÁ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê Äåðæàâíîãî áþäæåòó; 
IÌÁ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê ì³ñöåâèõ áþäæåò³â; 
IÂÊÏ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ; 
IÂÊÍ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â íàñåëåííÿ;  
IÊÇ² – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê çàêîðäîííèõ ³íâåñòîð³â; 
IÊÁ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê êðåäèò³â, âèäàíèõ êîìåðö³éíèìè áàíêàìè; 
I²Í – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê ³íøèõ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ. 
Êîæíå ç íàçâàíèõ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ çàëåæèòü â³ä ôàêòîð³â 
ïðÿìîãî âïëèâó íà ö³ äæåðåëà. Òàê, íàïðèêëàä: 1) ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê 
Äåðæàâíîãî áþäæåòó çàëåæàòü â³ä äîõîä³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó; 
2)³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê ì³ñöåâèõ áþäæåò³â – â³ä äîõîä³â ì³ñöåâèõ 
áþäæåò³â; 3) ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ – â³ä 
äîõîä³â ï³äïðèºìñòâ àáî ó çàãàëüíîìó âèïàäêó â³ä ïèòîìî¿ âàãè 
ïðèáóòêîâèõ ï³äïðèºìñòâ; 4) ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê êîøò³â ³íîçåìíèõ “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  137 
³íâåñòîð³â çàëåæàòü â³ä îáñÿãó ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³; 5) ³íâåñòèö³¿ çà 
ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â íàñåëåííÿ – â³ä ðåàëüíèõ äîõîä³â íàñåëåííÿ; 
6)³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê êðåäèò³â, âèäàíèõ êîìåðö³éíèìè áàíêàìè, 
çàëåæàòü â³ä ðîçì³ðó ñåðåäíüîçâàæåíî¿ â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè çà êðåäèòàìè. 
 
 
Ðèñóíîê 7 – Äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³é  
â åêîíîì³êó Óêðà¿íè 
 
Äåòàëüíîãî äîñë³äæåííÿ ïîòðåáóº âïëèâ íàçâàíèõ ôàêòîð³â íà äæåðåëà 
ô³íàíñóâàííÿ ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè. 
Ï³ñëÿ ñèñòåìàòèçàö³¿ ³íôîðìàö³¿, îòðèìàíî¿ ç îô³ö³éíèõ äæåðåë [13, 
17, 18, 19] òà ¿¿ àíàë³çó ìè îòðèìàëè ìîæëèâ³ñòü ãðàô³÷íî ïîáóäóâàòè 
çàëåæí³ñòü äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè 
â³ä ôàêòîð³â ïðÿìîãî âïëèâó, à òàêîæ çàïèñàòè ¿¿ ìàòåìàòè÷íî. 
Ó çàãàëüíîìó âèïàäêó ìîäåëü çàëåæíîñò³ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ â³ä 
ôàêòîð³â ïðÿìîãî âïëèâó áóäå ìàòè òàêèé âèãëÿä: 
 
() yfx = ,      (1) 
 
11 ()()()...() OOmm fxafxafxafx =+++ ,   (2) 
 
äå  ó – ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿, ùî çä³éñíåí³ çà ðàõóíîê ïåâíîãî äæåðåëà 


















































торгівлі “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  138 
Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî ôóíêö³¿  f0(õ),  f1(õ), …,  fm(õ) ïîâèíí³ áóòè 
ë³í³éíî íåçàëåæí³. 
Ïðîòÿãîì 2000-2007 ðð. â Óêðà¿í³ ñïîñòåð³ãàëàñÿ òàêà òåíäåíö³ÿ çì³íè 
äîõîä³â Äåðæáþäæåòó òà îáñÿã³â ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê 
Äåðæàâíîãî áþäæåòó Óêðà¿íè (ðèñ. 8). Ãðàô³÷íî çàëåæí³ñòü îáñÿãó 
ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè çà ðàõóíîê êîøò³â Äåðæàâíîãî 
















































Доходи Держбюджету, млн.грн. за рахунок коштів Держбюджету, млн. грн.
 
Ðèñóíîê 8 – Äîõîäè Äåðæàâíîãî áþäæåòó òà îáñÿãè ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé 






















Ðèñóíîê 9 – Çàëåæí³ñòü îáñÿãó ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê 
êîøò³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó â³ä äîõîä³â Äåðæáþäæåòó 
 
Ó íàøîìó âèïàäêó ìîäåëü çàëåæíîñò³ îáñÿãó ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â 
åêîíîì³êó Óêðà¿íè çà ðàõóíîê êîøò³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó â³ä äîõîä³â 









² = -,Ä + ,Ä - ,Ä + 
, Ä -  ,
R = ,
￿￿￿
+  (5) 
äå IÄÁ – îáñÿã ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê êîøò³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó; 
ÄÄÁ – äîõîäè Äåðæàâíîãî áþäæåòó; 
R2 – êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ìîäåë³. “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  139 
Êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ìîäåë³ çàëåæíîñò³ îáñÿãó ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é 
çà ðàõóíîê Äåðæáþäæåòó â³ä äîõîä³â Äåðæáþäæåòó äîð³âíþº 0,9885. Öå 
îçíà÷àº, ùî ìîäåëü (5) ïîÿñíþº 98,85% äèñïåðñ³¿ îáñÿã³â ïðÿìèõ 
³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê êîøò³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó. 
Òåíäåíö³ÿ çì³íè äîõîä³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â òà ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà 
ðàõóíîê êîøò³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â ìîæå ìàòè òàêèé âèãëÿä (ðèñ. 10).  
Ãðàô³÷íî çàëåæí³ñòü îáñÿãó ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê êîøò³â 
ì³ñöåâèõ áþäæåò³â â³ä äîõîä³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â ìîæå áóòè çîáðàæåíà 
















































Доходи місцевих бюджетів, млн.грн. за рахунок коштів місцевих бюджетів, млн. грн.
 
Ðèñóíîê 10 – Äîõîäè ì³ñöåâèõ áþäæåò³â òà îáñÿãè ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé 
























Ðèñóíîê 11 – Çàëåæí³ñòü îáñÿãó ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê 
êîøò³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â â³ä äîõîä³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â 
 
Ó íàøîìó âèïàäêó ìîäåëü çàëåæíîñò³ îáñÿãó ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà 
ðàõóíîê êîøò³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â â³ä äîõîä³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â  áóäå 




 = 3,430610 - 7,629510 







+   (6) 
äå IÌÁ – îáñÿã ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê êîøò³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â; “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  140 
ÄÌÁ – äîõîäè ì³ñöåâèõ áþäæåò³â; 
R2 – êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ìîäåë³. 
Ìîäåëü (6) ïîÿñíþº 97,8% äèñïåðñ³¿ îáñÿã³â ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà 
ðàõóíîê êîøò³â ì³ñöåâèõ áþäæåò³â. 
Òåíäåíö³ÿ çì³íè ïèòîìî¿ âàãè ïðèáóòêîâèõ ï³äïðèºìñòâ òà ³íâåñòèö³é 
â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ ìîæå áóòè 
íàâåäåíà íà ðèñ. 12.  
Ãðàô³÷íà ³íòåðïðåòàö³ÿ çàëåæíîñò³ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà 
ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ â³ä ïèòîìî¿ âàãè ïðèáóòêîâèõ 





































Питома вага прибуткових підприємств, % за рахунок власних коштів підприємств і організацій, млн. грн.
 
Ðèñóíîê 12 – Ïèòîìà âàãà ïðèáóòêîâèõ ï³äïðèºìñòâ òà ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé 






















Ðèñóíîê 13 – Çàëåæí³ñòü ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê  
âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ â³ä ïèòîìî¿ âàãè ïðèáóòêîâèõ ï³äïðèºìñòâ 
 
Ó íàøîìó âèïàäêó ìîäåëü çàëåæíîñò³ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë 
çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ â³ä ïèòîìî¿ âàãè ïðèáóòêîâèõ 













+-   (7) “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  141 
äå  IÂÊÏ – ³íâåñòèö³¿ â åêîíîì³êó Óêðà¿íè çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â 
ï³äïðèºìñòâ ³ îðãàí³çàö³é; 
ÂÏÏ – ïèòîìà âàãà ïðèáóòêîâèõ ï³äïðèºìñòâ; 
R2 – êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ìîäåë³. 
Ìîäåëü (7) ïîÿñíþº 99,73% äèñïåðñ³¿ îáñÿã³â ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà 
ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ ³ îðãàí³çàö³é. 
Çì³íè äîõîä³â íàñåëåííÿ òà îáñÿã³â ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà 
ðàõóíîê êîøò³â íàñåëåííÿ íàâåäåíî íà ðèñ. 14.  
Ãðàô³÷íî çàëåæí³ñòü îáñÿãó ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê 









1 176,00 1 415,00





































Доходи населення (реальні), млн. грн.
за рахунок коштів населення на будівництво власних квартир та на індивідуальне житлове будівництво, млн. грн. 
 
Ðèñóíîê 14 – Äîõîäè íàñåëåííÿ òà îáñÿãè ³íâåñòèö³é 


























Ðèñóíîê 15 – Çàëåæí³ñòü îáñÿãó ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê 
êîøò³â íàñåëåííÿ â³ä äîõîä³â íàñåëåííÿ 
 
Ìîäåëü çàëåæíîñò³ îáñÿãó ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê êîøò³â 












² = ,Ä + ,Ä 





  (8) “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  142 
äå IÂÊÍ – îáñÿã ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â íàñåëåííÿ; 
ÄÍ – ðåàëüí³ äîõîäè íàñåëåííÿ; 
R2 – êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ìîäåë³. 
Êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ìîäåë³ (8) äîð³âíþº 0,9576. Òàêèì ÷èíîì, 
ìîäåëü ïîÿñíþº 95,76% äèñïåðñ³¿ îáñÿã³â ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê 
âëàñíèõ êîøò³â íàñåëåííÿ. 
Ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òàêà òåíäåíö³ÿ çì³íè îáñÿã³â ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³ òà 
³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â 
(ðèñ.16).  
Íà ðèñ. 17 ïðåäñòàâëåíî ãðàô³÷íó ³íòåðïðåòàö³þ çàëåæíîñò³ îáñÿãó 
³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â â³ä 























































Обсяг зовнішньої торгівлі, млн. дол. США за рахунок коштів іноземних інвесторів, млн. грн.
 
Ðèñóíîê 16 – Çì³íà îáñÿã³â ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³ òà ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé 
























Ðèñóíîê 17 – Çàëåæí³ñòü îáñÿãó ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê 
êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â â³ä îáñÿã³â ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³ 
 











² = ,Q + ,Q 
 ,Q + ,Q ,
R = , 
-￿￿-
-￿-   (9) 
äå IÊÇ² – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê êîøò³â çàêîðäîííèõ ³íâåñòîð³â; “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  143 
QÌÒ – îáñÿã ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³; 
R2 – êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ìîäåë³. 
Ìîäåëü (9) ïîÿñíþº 94,63% äèñïåðñ³¿ îáñÿã³â ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà 
ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â. 
Îáñÿã íàäàíèõ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â çàëåæèòü â³ä â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè 
áàíê³â çà êðåäèòàìè.  
Íà ðèñ. 18 íàâåäåíî äèíàì³êó ñåðåäíüîçâàæåíî¿ â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè çà 
êðåäèòàìè, íàäàíèìè êîìåðö³éíèìè áàíêàìè, òà îáñÿã³â ³íâåñòèö³é â 
îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â.  
Ãðàô³÷íó ³íòåðïðåòàö³þ çàëåæíîñò³ îáñÿã³â ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé 
êàï³òàë çà ðàõóíîê áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â â³ä ñåðåäíüîçâàæåíî¿ 









































Середньозважена процентна ставка за кредитами, % за рахунок кредитів банків, млн. грн.  
Ðèñóíîê 18 – Äèíàì³êà ñåðåäíüîçâàæåíî¿ â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè çà êðåäèòàìè, 
íàäàíèìè êîìåðö³éíèìè áàíêàìè òà îáñÿã³â ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà 
























Ðèñóíîê 19 – Çàëåæí³ñòü îáñÿã³â ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë çà ðàõóíîê 
áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â â³ä ñåðåäíüîçâàæåíî¿ â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè çà êðåäèòàìè 
 
Ìàòåìàòè÷íèé çàïèñ ìîäåë³ çàëåæíîñò³ íàäàíèõ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â 






ÊÁÊ ² = ,Ñ
R = ,
-
  (10) 
äå  IÊÁ – ïðÿì³ ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê êðåäèò³â, âèäàíèõ êîìåðö³éíèìè 
áàíêàìè; “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  144 
ÑÊ – ñåðåäíüîçâàæåíà â³äñîòêîâà ñòàâêà çà âèäàíèìè êðåäèòàìè; 
R2 – êîåô³ö³ºíò äåòåðì³íàö³¿ ìîäåë³. 
Ìîäåëü (10) ïîÿñíþº 92,86% äèñïåðñ³¿ îáñÿã³â ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà 
ðàõóíîê êðåäèò³â êîìåðö³éíèõ áàíê³â. 
Îáñÿã ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê ³íøèõ ôàêòîð³â äîð³âíþº 
ïðèáëèçíî 9,12% â³ä ñóìè ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é çà ðàõóíîê øåñòè 
ïîïåðåäí³õ ôàêòîð³â ³ ìîæå áóòè ðîçðàõîâàíèé çà òàêîþ ôîðìóëîþ: 
 
( ) 0,912 ²ÍÄÁÌÁÂÊÏÂÊÍÊÇ²ÊÁ ²²²²²²² =￿+++++,  (11) 
 
äå IÄÁ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê Äåðæàâíîãî áþäæåòó; 
IÌÁ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê ì³ñöåâèõ áþäæåò³â; 
IÂÊÏ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ; 
IÂÊÍ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â íàñåëåííÿ;  
IÊÇ² – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê çàêîðäîííèõ ³íâåñòîð³â; 
IÊÁ – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê êðåäèò³â, âèäàíèõ êîìåðö³éíèìè áàíêàìè; 
I²Í – ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê ³íøèõ äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ. 
Çàáåçïå÷åííÿ ñïðèÿòëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó â Óêðà¿í³ º 
ñòðàòåã³÷íèì ïèòàííÿì. Â³ä éîãî ðåàë³çàö³¿ çàëåæèòü äèíàì³êà ñîö³àëüíî-
åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó äåðæàâè òà åôåêòèâí³ñòü ¿¿ çàëó÷åííÿ â ñèñòåìó 
ñâ³òîâîãî ïîä³ëó ïðàö³. Êëþ÷îâó ðîëü ó çàáåçïå÷åíí³ ñïðèÿòëèâîãî 
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ìîæå â³ä³ãðàâàòè ìàëå ï³äïðèºìíèöòâî. Âîíî ìàº 
ìîæëèâ³ñòü çàéíÿòè ò³ ðèíêîâ³ í³ø³, ùî ç òèõ ÷è ³íøèõ ïðè÷èí íå 
ìîæóòü áóòè çàéíÿò³ âåëèêèì á³çíåñîì. Ðîçâèòîê ìàëîãî ï³äïðèºìíèöòâà 
â ðåã³îíàõ Óêðà¿íè ìîæå ñïðèÿòè ñòâîðåííþ íîâèõ ðîáî÷èõ ì³ñöü, 
íàïîâíåííþ äåðæàâíîãî òà ì³ñöåâèõ áþäæåò³â, åôåêòèâíîìó 
âèêîðèñòàííþ ïðèðîäíî-ðåñóðñíîãî ïîòåíö³àëó ðåã³îíó, çíèæåííþ ð³âíÿ 
ìîíîïîë³çàö³¿ åêîíîì³êè ³ ñòâîðåííþ êîíêóðåíòíîãî ñåðåäîâèùà. 
Ï³äïðèºìñòâà ìàëîãî ³ ñåðåäíüîãî á³çíåñó çàáåçïå÷óþòü ðîáî÷èìè 
ì³ñöÿìè áëèçüêî 61% ïðàöåçäàòíîãî íàñåëåííÿ Óêðà¿íè. Ïðî ðîëü 
ìàëîãî ³ ñåðåäíüîãî á³çíåñó ñâ³ä÷èòü òàêîæ îáñÿã ïðîäóêö³¿, ðåàë³çîâàíî¿ 
òàêèìè ï³äïðèºìñòâàìè, ùî â ñåðåäíüîìó ñòàíîâèòü ïîíàä 57% â³ä 
çàãàëüíîãî îáñÿãó. Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî çà ê³ëüê³ñòþ ìàëèõ ³ ñåðåäí³õ 
ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íà çíà÷íî ïîñòóïàºòüñÿ ºâðîïåéñüêèì êðà¿íàì (òàáë. 
2). 
Òàáëèöÿ 2 – Ê³ëüê³ñòü ìàëèõ ï³äïðèºìñòâ òà ³íäèâ³äóàëüíèõ 














Åñòîí³ÿ 49 27 76 
Â³ðìåí³ÿ 47 71 118 
Í³äåðëàíäè 23 22 45 
Õîðâàò³ÿ 22 79 101 
Ëàòâ³ÿ 22 20 42 
Ôðàíö³ÿ 20 22 42 
×åñüêà Ðåñïóáë³êà 18 91 109 
Ïîëüùà 7 72 79 
Ñëîâàöüêà Ðåñïóáë³êà 13  38 51 
Óêðà¿íà 7 12 19 
×àñòêà ìàëèõ ï³äïðèºìñòâ, ùî ³íâåñòóþòü êàï³òàë ó òåõí³êî-
òåõíîëîã³÷íèé ðîçâèòîê äî 2008 ðîêó, ïîñò³éíî çðîñòàëà. Òàê, íàïðèêëàä, 
ó 2006 ðîö³ ìàëèìè ï³äïðèºìñòâàìè çä³éñíåíî 19,6% ³íâåñòèö³é â³ä ¿õ 
çàãàëüíîãî îáñÿãó, à â 2007 – 20,3%. “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  145 
Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó Óêðà¿íè îñîáëèâî 
àêòóàëüíîþ º ïðîáëåìà àêòèâ³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ìàëèõ 
ï³äïðèºìñòâ. Ñåðåä îñíîâíèõ ïðè÷èí, ùî ñòðèìóþòü ïîë³ïøåííÿ 
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó ³ çíèæóþòü ³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü ìàëèõ 
ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³, ìîæíà âèä³ëèòè íàñàìïåðåä òå, ùî, íåçâàæàþ÷è 
íà ïåâí³ ïîçèòèâí³ çì³íè ó íîðìàòèâíî-ïðàâîâîìó ðåãóëþâàíí³ ìàëîãî 
ï³äïðèºìíèöòâà, çîêðåìà, ïðèéíÿòòÿ íîâèõ êîäåêñ³â, çàêîíîäàâñòâî ùîäî 
íüîãî º íååôåêòèâíèì, ùî ïîçíà÷àºòüñÿ íà ñòðóêòóð³ ìàëèõ ï³äïðèºìñòâ, 
íèçüêîìó ð³âí³ ¿õ ïðèáóòêîâîñò³, çìåíøåíí³ ê³ëüêîñò³ ïðàöþþ÷èõ, 
ñòàð³íí³ îñíîâíèõ çàñîá³â, ïðàêòè÷í³é íåìîæëèâîñò³ îòðèìàííÿ êðåäèò³â 
òîùî. Â³äñóòí³ñòü äîâãîñòðîêîâî¿ ñòðàòåã³¿ äåðæàâè ùîäî ðîçâèòêó ìàëèõ 
ï³äïðèºìñòâ â Óêðà¿í³ íåãàòèâíî âïëèâàº íà ¿õ ô³íàíñîâèé ñòàí òà 
ìîæëèâîñò³ ôîðìóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â. Ïðîâåäåí³ äîñë³äæåííÿ 
ïîêàçàëè, ùî â Óêðà¿í³ â³äñóòíÿ óçãîäæåí³ñòü çàõîä³â ùîäî ðîçâèòêó 
ìàëèõ ï³äïðèºìñòâ ç ³íâåñòèö³éíîþ, àìîðòèçàö³éíîþ òà ñîö³àëüíîþ 
ïîë³òèêîþ äåðæàâè, à òàêîæ ì³æ çì³ñòîì ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèõ ðåôîðì 
³ çàïëàíîâàíèì ¿õ âèêîíàííÿì. Òàê, àâòîð ðîáîòè [7] ââàæàº, ùî 
çàñòàð³ë³ òà âçàºìîâèêëþ÷í³ äëÿ ðèíêîâîãî ñåðåäîâèùà ïîëîæåííÿ 
äåÿêèõ íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â âíîñÿòü ïåâí³ íåïîðîçóì³ííÿ ó 
ïîòî÷íó ä³ÿëüí³ñòü ìàëèõ ï³äïðèºìñòâ ³ íå äàþòü çìîãè ðîçðîáèòè 
ñòðàòåã³þ ¿õ ðîçâèòêó íà ïåðñïåêòèâó. 
Íà äóìêó åêñïåðò³â [9], íèí³ â³äáóâàþòüñÿ ïîñòóïîâå óïîâ³ëüíåííÿ 
ïðèðîñòó ³íîçåìíèõ íàäõîäæåíü, àêòèâ³çàö³ÿ â³äêëèêàííÿ êàï³òàëó 
íåðåçèäåíòàìè, ïàä³ííÿ ö³í íà àêö³¿ óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é. Òàê, ó 
äðóãîìó êâàðòàë³ ïîòî÷íîãî ðîêó ö³íè íà àêö³¿ â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ 
âïàëè ïðèáëèçíî â 1,5-2 ðàçè, ùî ïðèçâåëî äî çíà÷íîãî ñêîðî÷åííÿ 
ïðîïîçèö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ îá’ºêò³â.  
Ó íàéáëèæ÷³é ïåðñïåêòèâ³ Óêðà¿í³ íàâðÿä ÷è âàðòî ðîçðàõîâóâàòè íà 
ðåêîðäí³ òåìïè çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é. Çà ïðîãíîçàìè àíàë³òèê³â, 
ùîêâàðòàëüíå çá³ëüøåííÿ îáñÿã³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é ó êðà¿íó öüîãî 
ðîêó áóäå ïåðåáóâàòè â ðàìêàõ 8-10%. Îäíàê ó 2009 ð. ïîò³ê êàï³òàëó 
ìîæå ñåðéîçíî çíèçèòèñÿ. Ç îãëÿäó íà âèñîêó ³íåðòí³ñòü ïðÿìèõ 
³íâåñòèö³é ó äðóãîìó ï³âð³÷÷³ âîíè óñå ùå áóäóòü çðîñòàòè, õî÷à é 
íåâèñîêèìè òåìïàìè. Â³äïîâ³äíî äî ïðîãíîçó  àíàë³òèê³â çà ðåçóëüòàòàìè 
ðîêó îáñÿã Ï²² ñêëàäå ïðèáëèçíî 11,2 ìëðä äîëàð³â ÑØÀ. Àëå â 
íàñòóïíîìó ðîö³ ö³ëêîì ìîæíà ÷åêàòè çíèæåííÿ ïðèïëèâó ³íâåñòèö³é äî 
Óêðà¿íè. 
Ïðåäñòàâíèê ÌÂÔ â Óêðà¿í³ Á.Õîðâàò [8] íàçèâàº òàê³ îñíîâí³ 
ïðè÷èíè çíèæåííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè â 
óìîâàõ ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè:  
1) óïîâ³ëüíåííÿ çðîñòàííÿ ñâ³òîâî¿ åêîíîì³êè. Çàëåæíî â³ä òîãî, ÿê öå 
óïîâ³ëüíåííÿ âïëèíå íà îñíîâíèõ òîðãîâèõ ïàðòíåð³â Óêðà¿íè, â êðà¿í³ 
ìîæëèâå çíèæåííÿ ïîïèòó íà åêñïîðòíó ïðîäóêö³þ, ùî âïëèíå íà 
ïåðñïåêòèâè åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó êðà¿íè; 
2) ñêëàäí³ñòü äîñòóïó äî ³íîçåìíîãî ô³íàíñóâàííÿ. Öå â³äîáðàçèòüñÿ ó 
ï³äâèùåíí³ ñòàâîê, ê³ëüê³ñíèõ îáìåæåííÿõ äëÿ óêðà¿íñüêèõ 
ïîçè÷àëüíèê³â. Ï³äâèùåííÿ ö³íè íà çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ êðåäèò³â 
îçíà÷àº ï³äâèùåííÿ âàðòîñò³ ô³íàíñóâàííÿ äåô³öèòó ïîòî÷íîãî ðàõóíêó; 
3) çíèæåííÿ ö³í íà òîâàðè ñïîæèâàííÿ òà åíåðãîðåñóðñè  ó ì³ðó 
îñëàáëåííÿ ãëîáàëüíîãî ïîïèòó. Çíèæåííÿ ö³í íà ìåòàë íåãàòèâíî 
â³äîáðàçèòüñÿ íà åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè, îñê³ëüêè ìåòàëîïðîäóêö³ÿ ñòàíîâèòü 
2/5 ¿¿ åêñïîðòó. Ïàä³ííÿ ö³í íà íàôòó îáìåæèòü âàðò³ñòü ³ìïîðòó, îäíàê 
ïðèçâåäå äî çíèæåííÿ ïîïèòó íà ïðîäóêö³þ Óêðà¿íè ç áîêó Ðîñ³¿; 
4) î÷³êóâàííÿ ó â³äíîøåíí³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ áóäóòü ìåíø 
îïòèì³ñòè÷íèìè, ùî íåãàòèâíî ïîçíà÷èòüñÿ íà ³íâåñòèö³ÿõ. 
Ñâ³òîâà ô³íàíñîâà êðèçà âïëèâàº íà åêîíîì³÷íó ñèòóàö³þ â Óêðà¿í³ òà 
³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü óêðà¿íñüêî¿ åêîíîì³êè â ïåðøó ÷åðãó çà 
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1) äîõîäè áþäæåò³â óñ³õ ð³âí³â çíà÷íî ñêîðî÷óþòüñÿ, îñê³ëüêè ãîëîâí³ 
áþäæåòîóòâîðþþ÷³ ãàëóç³ ( åêñïîðòí³ ãàëóç³ ) ãîñòðî ïåðåæèâàþòü êðèçó 
÷åðåç çíèæåííÿ ä³ëîâî¿ àêòèâíîñò³ óñ³õ ð³âí³â; 
2) ïðèáóòêîâ³ñòü ï³äïðèºìñòâ. Â³äáóâàºòüñÿ çìåíøåííÿ 
ïðèáóòêîâîñò³ ï³äïðèºìñòâ, îðãàí³çàö³é, ³íâåñòèö³éíèõ ³ áóä³âåëüíèõ 
êîìïàí³é â Óêðà¿í³. Íàéá³ëüøå ïîñòðàæäàëè ï³äïðèºìñòâà ìåòàëóðã³éíî¿, 
õ³ì³÷íî¿, íàôòîõ³ì³÷íî¿ ãàëóç³ òà ìàøèíîáóäóâàííÿ, êîìïàí³¿, ùî 
çàéìàþòüñÿ îïåðàö³ÿìè ç íåðóõîì³ñòþ òà çàëó÷èëè ó ñâî¿ ïðîåêòè 
³íîçåìí³ ³íâåñòèö³¿. Êîìïàí³¿, ùî çàéìàþòüñÿ ðåàë³çàö³ºþ ³ííîâàö³éíèõ 
ïðîåêò³â, íàìàãàþòüñÿ ïåðåïðîô³ëþâàòè ñâî¿ ïðîåêòí³ ïîðòôåë³, 
ïîçáóòèñÿ àáî ïðèçóïèíèòè ðåàë³çàö³þ ìåíø ðåíòàáåëüíèõ, íà ¿õ ïîãëÿä, 
ïðîåêò³â; 
3) çîâí³øíÿ òîðã³âëÿ – íà ñüîãîäí³øí³é äåíü ñïîñòåð³ãàºòüñÿ çíà÷íå 
ñêîðî÷åííÿ ³ìïîðòíèõ ïîòîê³â. Çàãàëüíèé îáñÿã ³ìïîðòó ëèøå çà  
æîâòåíü ñêîðîòèâñÿ ïðèáëèçíî íà 18% ó ïîð³âíÿíí³ ç àíàëîã³÷íèì 
ïåð³îäîì ìèíóëîãî ðîêó ³ íà 14% - ó ïîð³âíÿíí³ ç âåðåñíåì ïîòî÷íîãî 
ðîêó.  Ñèòóàö³ÿ ç åêñïîðòîì õàðàêòåðèçóºòüñÿ ñêîðî÷åííÿì ïîòîêó 
åêñïîðòó â êðà¿íè Çàõ³äíî¿ ªâðîïè, Ðîñ³þ òîùî. 
4) äîõîäè íàñåëåííÿ. Ï³ñëÿ ïåð³îäó áóðõëèâîãî çá³ëüøåííÿ çàðïëàò ó 
äðóã³é ïîëîâèí³ 2007 – ïåðø³é ïîëîâèí³ 2008 ðîêó ó âåðåñí³ âïåðøå öÿ 
òåíäåíö³ÿ çóïèíèëàñÿ. Öå ïîâ'ÿçàíî íå ò³ëüêè ç ô³íàíñîâîþ êðèçîþ. 
Ï³ñëÿ çíà÷íîãî ï³äâèùåííÿ çàðïëàò íà ð³âí³ 30-40% ïî÷àâñÿ ïåð³îä 
ñïàäó, äî ê³íöÿ ðîêó çàðïëàòè íàñåëåííÿ çàëèøàòüñÿ íà ïîïåðåäíüîìó 
ð³âí³. Ðåàëüí³ äîõîäè íàñåëåííÿ çíèçÿòüñÿ; 
5) êðåäèòè áàíê³â. Îáìåæåííÿ êðåäèòóâàííÿ íàñåëåííÿ ìîæå 
ïðèçâåñòè äî çíèæåííÿ ïîïèòó íà àâòîìîá³ë³ òà æèòëî. Çà ïðîãíîçàìè 
àíàë³òèê³â, Óêðà¿í³ íå çàãðîæóº ³ïîòå÷íà êðèçà. Íàéðèçèêîâàí³øèì 
âèäîì êðåäèòóâàííÿ âñå æ âèñòóïàº ñïîæèâ÷å êðåäèòóâàííÿ, çàéìàþ÷è 
áëèçüêî 50% óñ³õ âèäàíèõ íàñåëåííþ ïîçèê. Ñåðåäí³é â³äñîòîê 
íåïîâåðíåíü çà ñïîæèâ÷èìè êðåäèòàìè íèí³ ñÿãàº 15% (áëèçüêî 15 ìëðä 
ãðí). Äî 2012 ðîêó öåé ïîêàçíèê ìîæå çðîñòè äî 18%. Çà ïðîãíîçàìè 
àíàë³òèê³â ñåðåäíÿ ñòàâêà ïî êðåäèòàõ öüîãî ðîêó ïîñò³éíî çðîñòàëà íà 
0,3-0,5% ùîì³ñÿöÿ. Òàêèìè òåìïàìè ï³ä ê³íåöü ðîêó ñåðåäíÿ åôåêòèâíà 
ñòàâêà â ãðèâí³ ìîæå äîñÿãòè 25-30%. 
Çà ïðîãíîçàìè ôàõ³âö³â [6, 12] ùîð³÷íà çì³íà ôàêòîð³â ïðÿìîãî 
âïëèâó ìîæå äîñÿãòè â³ä 20,0% äî 25,0% ùîð³÷íî. Ðîçðàõóºìî ìîæëèâó 
çì³íó îáñÿã³â ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é. Îòðèìàí³ íàìè ìîäåë³ çàëåæíîñò³ 
³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë â³ä ôàêòîð³â ïðÿìîãî âïëèâó íàäàþòü 
ìîæëèâ³ñòü ç äîñèòü âèñîêîþ òî÷í³ñòþ ñïðîãíîçóâàòè îáñÿãè ïðÿìèõ 
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Ïðîâåäåí³ ðîçðàõóíêè äîâåëè, ùî ó âèïàäêó çì³íè êîæíîãî ç ôàêòîð³â 
ïðÿìîãî âïëèâó íà 20–25% ùîð³÷íî îáñÿãè ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é ìîæóòü 




Ñòàá³ë³çàö³ÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè º îäíèì ç íàéãîëîâí³øèõ çàâäàíü 
åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè Óêðà¿íè íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó. Âèð³øåííÿ 
öüîãî çàâäàííÿ ïîâ’ÿçàíå ç íåîáõ³äí³ñòþ ôîðìóâàííÿ ïðèâàáëèâîãî 
³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó Óêðà¿íè òà ç ï³äâèùåííÿì åôåêòèâíîñò³ 
³íâåñòèö³é, òîìó ùî ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü â³ä³ãðàº êëþ÷îâó ðîëü ó 
ôîðìóâàíí³ åêîíîì³÷íèõ ðåñóðñ³â êðà¿íè, íàäàº ìîæëèâ³ñòü 
ìîäåðí³çóâàòè âèðîáíèöòâî, ï³äâèùóâàòè êîíêóðåíòîñïðîìîæí³ñòü 
â³ò÷èçíÿíî¿ ïðîäóêö³¿, ñòâîðþâàòè íîâ³ ðîáî÷³ ì³ñöÿ, âïëèâàº íà ð³âåíü 
ÿêîñò³ æèòòÿ íàñåëåííÿ êðà¿íè. 
Ïðîâåäåí³ äîñë³äæåííÿ äîçâîëÿþòü âèçíà÷èòè ñòóï³íü âïëèâó ñâ³òîâî¿ 
ô³íàíñîâî¿ êðèçè íà ³íâåñòèö³éíó àêòèâí³ñòü ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ â 
Óêðà¿í³. Â ðîáîò³ áóëî äîñë³äæåíî ³íâåñòèö³éíèé êë³ìàò â Óêðà¿í³. 
Óêðà¿íà º ö³êàâîþ äëÿ ³íâåñòîð³â, îñê³ëüêè â³ääà÷à â³ä ³íâåñòèö³é äîñèòü 
âèñîêà. Òàê, ó äåÿêèõ ãàëóçÿõ åêîíîì³êè ð³âåíü ïðèáóòêó â³ä ³íâåñòèö³é 
çíà÷íî ïåðåâèùóº ð³âåíü ïðèáóòêó ó â³äïîâ³äíèõ ãàëóçÿõ, íàïðèêëàä, ó 
êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè. Îäíàê ó 2008 ðîö³ â³äáóâàºòüñÿ ïîñòóïîâå 
óïîâ³ëüíåííÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ, ñïîñòåð³ãàºòüñÿ òåíäåíö³ÿ äî 
â³äêëèêàííÿ êàï³òàëó íåðåçèäåíòàìè, ïàä³ííÿ ö³í íà àêö³¿ óêðà¿íñüêèõ 
êîìïàí³é. Íàïðèêëàä, ó äðóãîìó êâàðòàë³ ïîòî÷íîãî ðîêó ïàä³ííÿ ö³í íà 
àêö³¿ â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ ïðèçâåëî äî çíà÷íîãî ñêîðî÷åííÿ îáñÿãó 
³íâåñòèö³é. 
Ñôîðìîâàíî íàá³ð ïîêàçíèê³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü âïëèâ åêîíîì³÷íî¿ 
ñèòóàö³¿ â êðà¿í³ íà îáñÿã ³íâåñòèö³é. Îñíîâíèìè äæåðåëàìè 
ô³íàíñóâàííÿ ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â åêîíîì³êó Óêðà¿íè ìîæóòü áóòè: 
Äåðæàâíèé áþäæåò; ì³ñöåâ³ áþäæåòè; âëàñí³ êîøòè ï³äïðèºìñòâ; êîøòè 
³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â; âëàñí³ êîøòè íàñåëåííÿ; êðåäèòè êîìåðö³éíèõ 
áàíê³â òà ³íø³ äæåðåëà. Êîæíå ç äæåðåë ô³íàíñóâàííÿ çàëåæèòü â³ä 
ôàêòîð³â ïðÿìîãî âïëèâó íà ö³ äæåðåëà. ²íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê 
Äåðæàâíîãî áþäæåòó çàëåæàòü â³ä äîõîä³â Äåðæàâíîãî áþäæåòó; 
³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê ì³ñöåâèõ áþäæåò³â – â³ä äîõîä³â ì³ñöåâèõ 
áþäæåò³â; ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â ï³äïðèºìñòâ – â³ä 
äîõîä³â ï³äïðèºìñòâ àáî ó çàãàëüíîìó âèïàäêó â³ä ïèòîìî¿ âàãè 
ïðèáóòêîâèõ ï³äïðèºìñòâ; ³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê êîøò³â ³íîçåìíèõ 
³íâåñòîð³â çàëåæàòü â³ä îáñÿãó ì³æíàðîäíî¿ òîðã³âë³; ³íâåñòèö³¿ çà 
ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â íàñåëåííÿ – â³ä ðåàëüíèõ äîõîä³â íàñåëåííÿ, à 
³íâåñòèö³¿ çà ðàõóíîê êðåäèò³â, âèäàíèõ êîìåðö³éíèìè áàíêàìè, 
çàëåæàòü â³ä ðîçì³ðó ñåðåäíüîçâàæåíî¿ â³äñîòêîâî¿ ñòàâêè çà êðåäèòàìè. 
Âèçíà÷åíî ñòóï³íü çàëåæíîñò³ îáñÿãó ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë 
â³ä åêîíîì³÷íî¿ ñèòóàö³¿ â êðà¿í³ (ìîäåëü 5 – ìîäåëü 11). Îòðèìàí³ ìîäåë³ 
çàëåæíîñò³ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë â³ä ôàêòîð³â ïðÿìîãî âïëèâó 
íàäàþòü ìîæëèâ³ñòü ç äîñèòü âèñîêîþ òî÷í³ñòþ (ïîÿñíþþòü â³ä 94,63% 
äî 99,73% äèñïåðñ³¿ ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë) ñïðîãíîçóâàòè îáñÿãè 
ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é â óìîâàõ ñâ³òîâî¿ ô³íàíñîâî¿ êðèçè. Íàäàíî ïðîãíîç 
îáñÿãó ³íâåñòèö³é â îñíîâíèé êàï³òàë â Óêðà¿í³ íà ïåð³îä äî 2010 ðîêó. 
Ïðîâåäåí³ äîñë³äæåííÿ äîâåëè, ùî ó âèïàäêó çì³íè êîæíîãî ç ôàêòîð³â 
ïðÿìîãî âïëèâó íà 20–25% ùîð³÷íî, îáñÿãè ïðÿìèõ ³íâåñòèö³é ìîæóòü 
çì³íþâàòèñÿ íà 31–65% ùîð³÷íî. “Â³ñíèê ÑóìÄÓ. Ñåð³ÿ Åêîíîì³êà”, ¹1'2009  148 
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